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En este trabajo se realiza un contraste de las distintas hipót 
rentabilidad en el marco genérico de las hipótesis de colusión 
sentando como principal aportación la utilización de una medl 
cia. Dicha medida se obtiene mediante la aplicación de técnicas 
información proporcionada por la Encuesta Sobre Estrategias 
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rechazar en la mayoría de los casos la hipótesis pura de eficiencia, ya que si bien la 
eficiencia contribuye de forma positiva a explicar las diferencias de rentabilidad, la 
cuota de mercado, que captataría el efecto del poder de mercado, también afecta de 
forma positiva. Así, en muchos casos la evidencia obtenida es favorable a la denomi- 
nada «hipótesis de estructura eficiente modificada». 
En el ámbito de la organización industrial, el análisis de la relación existente 
entre rentabilidad y estructura de mercado ha dado lugar a una abundante literatura 
tanto teórica como empírica, siendo habitual encontrar en los manuales de economía 
industrial un capítulo sobre tales cuestiones. 
De forma genérica, se han formulado dos hipótesis alternativas para explicar la 
correlación positiva que habitualmente se encuentra entre los resultados empresaria- 
les y la concentración. Por un lado. la llamada hipótesis tradicional de colusión o 
paradigma estructura-conducta-resultados (Bain, 195 1 ), afirma que la concentración 
favorece la adopción de acuerdos colusivos, conduciendo así a la obtención de rentas 
de monopolio. De otro lado, la hipótesis de eficiencia (Demsetz, 1973 y 1974) pos- 
tula que la concentración del mercado es el resultado de la mayor eficiencia de algu- 
nas empresas que. en consecuencia, ganan cuota de mercado y son más rentables. En 
este caso, la correlación positiva entre rentabilidad y concentración es espúria, sien- 
do la eficiencia la variable genuina explicativa de la rentabilidad. 
Tradicionalmente. la forma más habitual de contrastar ambas hipótesis ha sido 
introducir la concentración y la cuota de mercado como variables explicativas de la 
rentabilidad. bajo el supuesto de que la cuota de mercado reflejará el efecto de la efi- 
ciencia. En este caso, si la cuota de mercado afecta positivamente a la rentabilidad, y 
la concentración no es significativa, no se rechaza la hipótesis de eficiencia. 
Normalmente se identifican las diferencias de eficiencia con diferencias en cuo- 
tas de mercado porque se está suponiendo la existencia de rendimientos a escala cre- 
cientes. Así. las empresas de gran dimensión producen con costes unitarios menores 
obteniendo así mayores niveles de rentabilidad. Sin embargo, este argumento supone 
identificar la eficiencia con el concepto de «eficiencia de escala», ignorando otras 
formas de ineficiencia como la ineficiencia técnica. Si tenemos en cuenta que la evi- 
dencia empírica muestra la reducida importancia de la ineficiencia de escala frente a 
la ineficiencia técnica, la identificación de las diferencias de eficiencia con diferen- 
cias de cuota de mercado (tamaño). presenta problemas. 
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las ventajas de la eficiencia pueden incrementar la cuota de 
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ductiva de cada empresas obtenida mediante la estimación de funciones frontera de 
producción. Con ello. se evita el inconveniente de tener que utilizar la cuota de mer- 
cado como variable proxy de la eficiencia tal como se ha hecho en otros trabajos. 
El estudio se lleva a cabo utilizando una muestra de 85 1 empresas en el período 
199 1 - 1994, utilizando como fuente de información la Encuesta Sobre Estrategias 
Empresariales (ESEE) del Ministerio de Industria y Energía. La estimación de la efi- 
ciencia, así como el contraste de las distintas hipótesis explicativas de la relación 
entre estructura de mercado y rentabilidad se realiza a nivel de los1 8 sectores de acti- 
vidad en que se divide la producción industrial española. 
Con este objetivo, el trabajo se estructura como sigue. En la sección 2 se detallan 
las distintas hipótesis que la literatura ha planteado como explicaciones de la relación 
entre rentabilidad y estructura de mercado, destacando el papel de la eficiencia. En la 
sección 3 se describe brevemente la aproximación frontera utilizada para la estima- 
ción de la eficiencia de cada empresa. En la sección 4, se describen las variables y 
muestra utilizada, para comentar en la sección 5 los resultados empíricos obtenidos. 
Finalmente, en la sección 6 se recogen las principales conclusiones del trabajo. 
La teoría de la organización industrial proporciona modelos clásicos de compor- 
tamiento oli_oopolista para enmarcar el análisis de los determinantes de la rentabili- 
dad. Se considera que las empresas compiten en el mercado de un bien maximizan- 
do beneficios. A su vez. cada una de éstas opera en una industria en la que las 
estrategias de las demás empresas pueden interactuar con las de ella misma. La fun- 
ción de beneficios de la empresa i es la siguiente: 
donde X y .r denotan la producción de la industria y de la empresa respectivamente, 
p  es el precio del producto y C el coste de producción de la empresa. Maximizando 
beneficios respecto a la cantidad (.r) se obtienen las condiciones de primer orden: 
MPCi = ~(xk., - - CMi( l +h,) 
P(X)  E 
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donde MPC, es el margen precio-coste, c, es el coste marginal, CM, es la particip 
ción de la empresa en el mercado, E es la elasticidad de la demanda y h, muestra i 
variaciones conjeturales de la empresa. La hipótesis que se deriva de la ecuación ( 
es que la cuota de mercado y la variación conjetural están asociadas positivamen 
con la rentabilidad de la empresa mientras que la elasticidad de la demanda es 
inversamente relacionada. Si las conjeturas indican el grado de competencia existe 
te en un sector y esta competencia se aproxima empíricamente por el nivel de co 
centración del mercado j en el que se desenvuelve la empresa (CR,), puede definir 
la siguiente ecuación: 
MPC, = a, + a,CMi + %CRj (3) 
Esta ecuación pennite contrastar, en primer lugar, la llamada hipátesis tradici 
nal o axioma básico del paradigma estructura-conducta-resultados según la cual, 
existencia de beneficios se asocia con un mayor nivel de concentración en el merca- 
do, puesto que favorece los acuerdos de colusión entre las propias empresas del mer- 
cado, de forma que éstas se reparten los beneficios (Bain 119511). Esta hipótesis se 
confirmaría si en la ecuación (3) se obtienen los coeficientes: a, = O y % > 0. 
Por el contrario, la hipótesis de estructura eficiente afirma que las empresas m 
eficientes, con una mejor organización y gestión de sus recursos, son más rentablt 
ganan cuota de mercado y, como consecuencia, crece la concentración del mercado 
(Demsetz [1974]). Así, la relación positiva existente entre la rentabilidad y la concen- 
tración se debe a la mayor eficiencia en la producción, por lo que dicha relación es 
espúrea, siendo la eficiencia la que conduce a una mayor rentabilidad y concentracit 
La ecuación (3) permite analizar esta hipótesis a través de la significatividad del par 
metro que acompaña a la variable que representa la cuota del mercado (CM). Concr 
tamente, esta hipótesis se cumple si se obtienen los coeficientes a, > O y % = 0. 
Los estudios que contrastan ambas hipótesis alternativas introducen la variak 
cuota de mercado como explicativa de la rentabilidad, obteniendo generalmente 1 
coeficiente positivo y significativo para dicha variable, lo que se interpreta como 
no rechazo de la hipótesis de estructura eficiente (Smirlock et al., 1984 y 1986: Sml 
lock, 1985, entre otros). Sin embargo, y como pusimos de manifiesto en la introdu 
ción, esta conclusión depende del supuesto de que la cuota de mercado sf 
adecuada de la eficiencia, y no de otras variables como el poder de me 
renciación de producto, etc. (Shepherd, 1986). 
De hecho, como pone de manifiesto Beger (1995). una teoría relacionada con la 
hipótesis de estructura-conducta-resultados es la hipótesis de poder de mercado rela- 
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tivo que afirma que sólo las empresas con elevadas cuotas de mercado y productos 
diferenciados son capaces de ejercer poder de mercado en la fijación de precios 
ganando, en consecuencia, beneficios extraordinarios (Shepherd, 1982). 
Una solución al problema sería simplemente incluir en la estimación una medida 
directa de eficiencia. Timme y Yang (1991) y Beger (1995) desarrollan un conjunto 
de contrastes que incorporan la eficiencia directamente en el modelo para evitar los 
problemas comentados anteriormente. En concreto, podemos distinguir varias hipó- 
tesis basándonos en la estimación del siguiente modelo: 
donde EF es una medida directa de la eficiencia de cada empresa. 
Bajo la hipótesis «pura» de estructura eficiente las empresas más eficientes ten- 
drán menores costes y por tanto mayores beneficios, y de esta forma ganan cuota de 
mercado aumentando en consecuencia la concentración. No obstante, aunque es la 
eficiencia la que conduce a una mayor cuota y concentración del mercado, estas últi- 
mas no deberían tener una relación con la rentabilidad una vez se ha introducido en 
la estimación la eficiencia. Así, bajo esta hipótesis de estructura eficiente, los signos 
esperados de la relación son los siguientes: EF > O; CR = O; CM = O. 
Obsérvese que la hipótesis de estructura eficiente exige, además, que la eficien- 
cia conduzca a una mayor cuota y concentración del mercado. Esto es, una condición 
necesaria adicional para el mantenimiento de dicha hipótesis es que la eficiencia sea 
una variable explicativa de la cuota y de la concentración del mercado, y que estén 
positivamente correlacionadas. 
Por otro lado, la hipótesis «pura» tradicional exige que sea la concentración del 
mercado la variable explicativa de la rentabilidad, afectando positivamente a la mis- 
ma. Así. los signos que avalan dicha hipótesis son los siguientes: CR > O, C M  = 0. 
EF = O. 
La hipótesis del poder de mercado relativo lo que postula es que es la cuota del 
mercado la fuerza motriz de la rentabilidad (CM > O. CR = O, EF = O). La diferencia 
entre la hipótesis tradicional estructura-conducta-resultado y la hipótesis de poder de 
mercado es que. de acuerdo con esta última. las ventajas derivadas del tamaño pue- 
den existir incluso en mercados no concentrados. 
Consistente con las aportaciones de Shepherd (1986). la hipótesis de estructura 
eficiente «modificada» afirma que las variaciones en la rentabilidad son explicadas 
por la eficiencia y por la influencia residual de la cuota de mercado como conse- 
cuencia de factores como la diferenciación de producto y el poder de mercado. AI 
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El esfuerzo publicitario realizado por una empresa se considera como una barre- 
ra de entrada o coste de producción en que debería de incumr una empresa que pre- 
tende entrar en una industria pero que no soportan las empresas ya instaladas. Se 
entiende que un mayor gasto relativo en publicidad implica una mayor diferenciación 
del producto fabricado y que la inelasticidad de la curva de demanda cruzada a la que 
se enfrenta la empresa es mayor en este caso, de forma que la empresa puede obte- 
ner mayores beneficios por unidad de producción. 
De igual modo, con objeto de contrastar los efectos de la innovación tecnológica 
sobre el margen precio coste de la empresa se introduce esta variable en la ecuación 
(4). Las innovaciones de producto influirán vía ventajas de demanda mientras que las 
innovaciones de proceso disminuirán los costes relativos de las empresas. influyendo 
ambos aspectos en la cuota de mercado de las empresas. 
Por otra parte, se controla también por los efectos que las oportunidades econó- 
micas ejercen sobre la rentabilidad de las empresas. Es de esperar que aquellas 
empresas que operan en mercados expansivos o estables cuenten con mayores opor- 
tunidades económicas que aquellas que se encuentran en mercados cuya demanda es 
recesiva y, por tanto, que los beneficios de las primeras se vean favorecidos respecto 
a los beneficios de las segundas. 
Por último, es sabido que la presencia de barreras de entrada a nuevos competi- 
dores reduce las posibilidades de supervivencia de una empresa en el mercado. Por 
este motivo, es necesario considerar el posible efecto de estas barreras de entrada 
sobre los beneficios de las empresas. 
Por tanto, la ecuación que se pretende estimar es la siguiente: 
A partir de la estimación de la ecuación (5 ) .  los signos de los parámetros estima- 
dos de las variables CR, CM y EF que avalan las distintas hipótesis explicativas de la 
relación rentabilidad-estructura de mercado expuesta anteriormente son los siguientes: 
~ M P C  JMPC 
- 0 ;  -- aMPC -- - O; -> O Estructura eficiente pul: 
a C R  JCM dEF 
(6) 
RENTABILIDAD. ESTRUCIURA DE MERCADO 
Y EFiClENCIA EN LA INDUSTRIA ESP.ANOLA 
JMPC aMPC 
= o; - aMPC > O; -> O Poder de mera 
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Las llamadas técnicas frontera obtienen indicadores directos de eficiencia coi 
parando el resultado obtenido por un agente económico en relación a la mejor prá 
tica posible de una empresa o empresas situadas en la frontera de referencia. 
La utilización eficiente de los factores productivos requiere la maximización 
la producción dada la cantidad de inputs utilizada o, en otras palabras, que cada agen- 
te económico se sitúe en la frontera de producción. Así, la eficiencia de cada empre- 
sa es el cociente entre la producción observada y la máxima posible situada en la 
frontera. 
La eficiencia económica -o en costes- está formada por dos componentes: la 
eficiencia técnica y la asignativa. Esta última implica minimizar los costes de produ- 
cir un determinado volumen de producción dados los precios de los inputs utilizados, 
lo que implica elegir aquella composición de factores que minimice costes. No obs- 
tante, en este trabajo nos centramos exclusivamente en la eficiencia técnica dada la 
ausencia de información acerca de los costes de capital necesaria para calcular el pre- 
cio de los input. 
La estimación de la eficiencia puede realizarse por distintos métodos. Según 
impongamos o no una determinada forma funcional a la frontera de referencia, pode- 
mos distinguir entre métodos paramétricos y no paramétricos. Según calculemos o 
estimemos la frontera, podemos distinguir entre métodos de programación lineal o 
métodos econométricos. Según permitamos o no la existencia de un término de error 
aleatorio, podemos distinguir entre aproximaciones estocásticas o deterministas. 
Del abanico de métodos disponibles, el ideal es un método no paramétrico con 
objeto de no imponer de forma inadecuada una determinada forma funcional y esto- 
cástico con objeto de permitir la existencia de un componente aleatorio distinto de la 
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eficiencia. El problema en estos momentos es la ausencia de un método que reúna 
ambos requisitos simultáneamente. 
En consecuencia, el método que se va a utilizar en este trabajo es un método para- 
métrico y estocástico, ya que se prefiere tener en cuenta un término de error aleato- 
rio con objeto de no obtener medias de eficiencia sesgadas al alza, si bien a costa del 
inconveniente de tener que imponer una determinada forma funcional a los datos. 
El modelo de frontera de producción estocástica fue propuesto simultáneamente 
por Aigner y cols. (1977) y Meeusen et al. (1977). En dicho modelo se asume que la 
producción está acotada superiormente por la función de producción estocástica: 
Así, el término de error compuesto (E;) tiene dos partes: un término que recoge la 
influencia de factores aleatonos, esto es, factores que no están bajo el control de la 
empresa (vi) y otro término que recoge la ineficiencia técnica (u,). Con objeto de 
separar ambos componentes es necesario imponer una determinada distribución asi- 
métrica al término de ineficiencia, siendo la distribución semi-normal la más fre- 
cuentemente utilizada. 
No obstante, cuando se dispone de un panel de datos, la estimación de la eficien- 
cia puede obtenerse utilizando los modelos estándar de efectos fijos y aleatonos, 
asumiendo que la eficiencia es constante en el tiempo. La ventaja de utilizar estos 
modelos es que no es necesario hacer supuestos respecto a la distribución funcional 
del término de eficiencia, a costa de asumir que la eficiencia es constante en el tiem- 
po'. En el modelo de efectos fijos la ineficiencia es tratada como una constante espe- 
cífica de cada individuo -efecto fijo- estimándose el modelo por OLS o utilizan- 
do la transformación intra-gmpos si el número de observaciones es muy grande. El 
supuesto que se realiza es que la empresa con el mayor efecto fijo ( a y )  es la más 
eficiente de la muestra, estimándose la eficiencia de cada empresa como la distancia 
entre los efectos fijos y el máximo: 
1 Este supuesto es creíble cuando se dispone de paneles cortos de tiempo como en el caso de 
este trabajo 1199 1-1994). 
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El principal atractivo del modelo de efectos fijos es que no es necesario asumir 
ausencia de correlación entre la ineficiencia y los regresores. No obstante, como 
señala Simar (1992), la utilización del modelo de efectos fijos para el análisis de la 
eficiencia presenta varios inconvenientes: 1) no es posible estimar el efecto de varia- 
bles invariantes en el tiempo; 2) si las variables explicativas presentan escasa varia- 
ción temporal, puede presentarse un problema de multicolinealidad. Además, como 
señala Simar (1992). el modelo de efectos fijos no tiene en cuenta la naturaleza esto- 
cástica de la eficiencia. De hecho, algunos trabajos (Simar (1992), Gathon y Perel- 
man (1992), Bauer y Hancock (1993), Berger (1993), etc.) muestran cómo el mode- 
lo de efectos fijos suministra estimaciones poco creíbles (muy reducidas) de la 
eficiencia. 
El modelo de efectos aleatorios tiene en cuenta la naturaleza estocástica de la 
ineficiencias. La estimación del modelo por MCG presenta el problema de que el 
estimador es consistente sólo cuando los regresores no están correlacionados con el 
término de error compuesto. Si este no es el caso, es necesario estimar el modelo uti- 
lizando variables instrumentales. Bajo el supuesto pues de ortogonalidad entre regre- 
sores e ineficiencia, está última se estima a través de la distancia entre el residuo 
medio de cada empresa y el residuo medio máximo, 
donde son los residuos de la estimación del modelo de efectos aleatorios por MCG. 
4. VARIABLES Y MUESTRA UTKIZADA 
Con objeto de contrastar las distintas hipótesis planteadas anteriormente utilizan- 
do una medida directa de la eficiencia, se utilizan los datos de 851 empresas indus- 
triales españolas recogidos en la Encuesta Sobre Estrategias Empresariales para el 
período de tiempo 199 1 a 1994. De la muestra inicial disponible en la ESEE se han 
eliminado empresas en función de los siguientes criterios: a) empresas que no están 
disponibles en la muestra los cuatro años utilizados necesarios para aplicar técnicas 
de panel; b) empresas con margen-precio coste o valor añadido no positivo: y C) 
empresas en las que no existe información en alguna de las variables necesarias para 
estimar la frontera de producción -capital y trabaj*. 
Las variables utilizadas son las siguientes: 
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a) margen precio-coste (MPC): se aproxima por el margen bmto de explotación. 
Este se define como el porcentaje que representa la suma de ventas, la variación de 
existencias y otros ingresos de gestión comente menos las compras (después de 
extraer la variación de existencias), los servicios exteriores y los gastos de personal 
(sueldos y salarios brutos. cotizaciones y otros gastos de personal) sobre la suma total 
de las ventas, la variación de existencias y otros ingresos de gestión comente. 
b)  para determinar la variable eficiencia (EF) se han utilizado las siguientes varia- 
bles: 
b.1) Valor añadido (Y). Se define como el valor que representa la suma de las 
ventas, la variación de existencias y de otros ingresos de gestión menos las compras 
y los servicios exteriores. El valor añadido está expresado en pesetas constantes de 
1990 y se ha deflactado por el Indice de Precios Industriales del Instituto Nacional de 
Estadística para los 18 sectores a dos dígitos que componen la ESEE. 
b.2) Volumen de empleo (L). Se trata del número de trabajadores que operan en 
la empresa. 
b.3) Capital físico ( K ) .  Se define, siguiendo a Merino y Salas (1995), como el 
valor del inmovilizado material excepto terrenos y constmcciones. El capital se 
expresa en pesetas constantes de 1990 y ha sido deflactado por el deflactor de los 
bienes de equipo que proporciona el Instituto Nacional de Estadística. 
C) la concentración (CR) se define como el porcentaje de ventas que representan 
las cuatro empresas más grandes dentro del mercado principal en el que compiten las 
empresas. El grado de respuesta a la variable concentración en la ESEE es bajo y, por 
ello, se ha llevado a cabo una estimación de la variable para aquellas empresas que 
no responden. Siguiendo a Huergo ( 1998a) y Fariiias y Huergo (1 994) se ha procedi- 
do a identificar los mercados en los que operan estas empresas que no responden 
teniendo en cuenta el sector a 3 dígitos al que éstas pertenecen, el ámbito geográfico 
en el que operan (local, regional, nacional ...) y el número de competidores que afir- 
man tener en su propio sector. Una vez identificados los mercados, se les asigna el 
valor medio de la concentración que se deriva de operar con las respuestas de las 
empresas que trabajan en el mismo mercado. 
d) la cuota de mercado (CM): es el porcentaje que representan las ventas de la 
empresa en el mercado principal en el que ésta opera 
e) la evolución del mercado en el que opera la empresa aproximado por el creci- 
miento de la demanda a que se enfrenta la misma se cuantifica por dos variables dum- 
mies que representan respectivamente si la empresa percibe que el mercado potencial 
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nercado. 
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en el que desarrolla su actividad se encuentra en una situación de recesi6 
o estabilidad (MEST) siendo la categoría de referencia la expansión del n 
f l  El grado de innovación tecnológica de una empresa (I+D) se mide por ia reia- 
ción gastos de I+D sobre las ventas de la empresa, representando de esta forma el 
esfuerzo en el cambio técnico realizado por cada entidad. 
g) El esfuerzo en publicidad realizado por cada empresa (PUBLI) se mide por la 
relación gastos de publicidad sobre las ventas de la empresa. 
h)  La existencia de barreras de entrada a nuevos competidores asociadas al tama- 
ño mínimo eficiente de empresa se contabiliza por el número de competidores que 
tienen una dimensión óptima en el mercado o sector a 2 dígitos. La ESEE ofrece la 
información necesaria ya que las empresas entrevistadas señalan si cuentan con com- 
petidores con cuotas significativas de mercado y su número. Concretamente se utili- 
zan como variables explicativas las siguientes variables ficticias: NCOMPI para 
denotar que la empresa considera que en su sector existen más de 25 competidores 
con cuota significativa y NCOMP2 si existen entre 10 y 25, siendo la categoría de 
referencia la existencia de 10 o menos competidores con cuota significativa. 
i) Finalmente, y siguiendo a Huego (1998b), la intensidad del capital se aproxi- 
ma a través del ratio capitallventas (KVENTAS). 
Como se ha comentado con anterioridad, la ausencia de información acerca del 
coste de capital impide poder calcular el precio de dicho factor de producción y, en 
consecuencia, la eficiencia económica a partir de la estimación de funciones de cos- 
te. Por dicho motivo, la medida directa de eficiencia que se utiliza es la eficiencia téc- 
nica, concepto más restringido que la eficiencia económica'. 
La estimación de la eficiencia técnica de cada empresa se realiza a través de la 
estimación de funciones de producción de tipo Cobb-Douglas dadas sus ventajas en 
términos del reducido número de parámetros a estimar. Con objeto de tener en cuen- 
ta la heterogeneidad entre sectores de actividad dentro de la industria española, se han 
estimado funciones de producción frontera a nivel sectorial, siendo 18 el número de 
No obstante, la evidencia empírica disponible muestra qus id i i idr iJt  YL ... .ticiencia eco- 
onativa. nómica es  de tipo técnico, siendo de escasa importancia cuantitativa la eficiencia asi, 
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sectores considerados. Los sectores considerados, así como el número de empresas 
en cada sector aparecen recogidos en el Cuadro 1. 
Concretamente, la especificación de la función de producción utilizada en cada 
sector es la siguiente: 
Ln Y,, = 6 h L , ,  + PILnK,, + yt + a, + vi, (14) 
donde Y es el valor añadido, L el empleo, K el stock de capital, y r una tendencia que 
recoge el efecto del progreso técnico exógeno. 
La estimación de las funciones frontera de producción se han realizado por los 
tres procedimientos de datos de panel comentados en la sección 4 (modelo de efec- 
tos fijos, modelo de efectos aleatonos y estimación de frontera estocástica). Sin 
embargo, en el cuadro no se ofrecen los resultados correspondientes a la aproxima- 
ción de frontera estocástica dado que en diversos sectores la asimetría de los residuos 
es incompatible con la función de producción. 
El primer hecho a destacar son los reducidos niveles de eficiencia en el modelo 
de efectos fijos. Así, obsérvese cómo el máximo nivel medio de eficiencia ni siquie- 
ra llega al 40 por 100 (sector 17), existiendo niveles medios por debajo del 20 por 100 
en la mayoría de los sectores. Estos niveles, demasiado reducidos para ser creíbles, 
nos hacen dudar de la fiabilidad del modelo de efectos fijos siendo este hecho común 
a otros trabajos. Como señala Simar (1992), este resultado puede deberse a que el 
modelo de efectos fijos no tiene en cuenta la naturaleza estocástica de la ineficiencia, 
recogiendo como tal factores distintos a la misma. Además. como señala Berger 
(1993 y 1995). el modelo de efectos fijos tiende a confundir las diferencias en tama- 
ño con diferencias de eficiencia, siendo por tanto menos razonables los resultados 
conforme existan mayores diferencias de tamaño entre empresas 
Centrándonos en el modelo de efectos aleatorios, existen importantes diferencias 
en los niveles de eficiencia entre sectores, si bien es importante advertir que al esti- 
marse fronteras separadas por sectores, los niveles de eficiencia entre sectores no son 
directamente comparables entre sí. La máxima eficiencia media tiene lugar en el sec- 
tor 6 «Máquinas de oficina. proceso de datos, instrumentos de precisión, óptica y 
similares» -0.93-, estando en el extremo opuesto el sector 1 I «Productos alimen- 
ticios y tabaco- con una eficiencia de 0.458. En general lo valores medios de efi- 
ciencia se sitúan en valores en tomo al 75 por 100, siendo dicha magnitud similar a 
la obtenida en Gumbau (1998). 
Antes de comentar los resultados intrasectoriales del contraste de las distintas 
hipótesis explicativas de la rentabilidad expuestas anteriormente. es de interés anali- 
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zar la correlación existente entre rentabilidad y concentración. Así, utilizando valores 
promedios sectoriales de dichas variables, se obtiene una correlación positiva y esta- 
dísticamente significativa entre el margen precio-coste y la concentración (el coefi- 
ciente de regresión es 0,12 con un ratio-t de 2.48). 
A nivel intra-industrial, en el cuadro 3 se recogen los resultados de la estimación 
de la ecuación (3) y los resultados de introducir sucesivamente las variables explica- 
tivas de la rentabilidad. De la lectura de la totalidad de resultados desprende lo 
siguiente: 
1. Cuando en la estimación se incluye sólo la concentración como variable expli- 
cativa de la rentabilidad, sólo en dos sectores (sectores 6 y 8) se obtiene un 
coeficiente positivo y estadísticamente significativo, siendo negativa y signifi- 
cativa la relación en seis sectores (sectores 3, 4, 12, 15, 16 y 17). En conse- 
cuencia, el resultado positivo obtenido con datos interindustnales esconde 
enormes diferencias intra-sectoriales, no existiendo evidencia favorable a la 
hipótesis de colusión. 
2. Cuando se introduce adicionalmente la cuota de mercado en la estimación, 
dicha variable afecta de forma positiva y significativa en ocho sectores (1, 3, 
4, 8, 10, 1 1, 12 y 16), no siendo significativa la relación en el resto de secto- 
res. La introducción de la cuota de mercado no afecta al parámetro estimado 
asociado a la concentración. 
3. La introducción de la eficiencia como variable explicativa adicional eleva de 
forma considerable la bondad del ajuste de la regresión (R2 ajustado) lo que 
muestra su elevado poder explicativo. De hecho, la eficiencia afecta de forma 
s a excep- positiva y significativa al margen precio-coste en todos los sectorei 
ción de los sectores 6, 15 y 18. 
4. Incorporada la medida directa de eficiencia, es importante señalar ~ U G  la LUU- 
ta de mercado mantiene su signo y significatividad. Este resultado muestra la 
importancia del poder de mercado en la explicación de la rentabilidad. Como 
señala Berger (1 995), el hecho de que el coeficiente que acompaña a la vana- 
ble CM mantenga su signo y significatividad cuando se introduce la eficien- 
cia en la estimación, sugiere que en las regresiones previas donde no se intro- 
duce dicho efecto, la variable CM no debe ser interpretada como proxy de la 
eficiencia, captando en consecuencia dicha variable el efecto de fa< 
tintos a la eficiencia como el poder de mercado. 
5.  La introducción de las variables de control mantiene en general los resultados 
anteriores. Más concretamente: la concentración sólo es significativa en cinc0 
:tores dis- 
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sectores (3,8, 15, 16 y 17), de los cuales sólo afecta de forma positiva a la ren- 
tabilidad en el sector 8; la cuota de mercado afecta de forma positiva y signi- 
ficativa en el 45 por 100 de los sectores, afectando de forma negativa en dos 
sectores (2 y 5); la eficiencia afecta de forma positiva a la rentabilidad en casi 
todos los sectores considerados, siendo significativa la relación en el 66 por 
100 de los casos; respecto a las variables de control consideradas -gastos en 
investigación (I+D), publicidad (PUBLI), tipo de mercado (MEST y MEST) 
y tamaño mínimo eficiente (NCOMPI y NCOMP2)-, en pocas ocasiones su 
incidencia es significativa, siendo en general el signo de la relación el espera- 
do salvo en la variable PUBLI que presenta un signo negativo y significativo 
en seis sectores. 
De los resultados anteriores se permite claramente rechazar la hipótesis de colu- 
sión en la industria española ya que en tan sólo un caso la concentración afecta posi- 
tivamente a la rentabilidad. También los resultados permite rechazar en la mayoría de 
los casos la hipótesis pura de eficiencia, ya que si bien la eficiencia contribuye de for- 
ma positiva a explicar las diferencias de rentabilidad, la cuota de mercado también 
afecta de forma positiva. Así, en muchos casos la evidencia obtenida es favorable a 
la hipótesis de estructura eficiente modificada siendo la eficiencia y el poder de mer- 
cado las variables explicativas de la rentabilidad3. Finalmente, otro resultado a desta- 
car es la importancia de la eficiencia a la hora de explicar las diferencias de rentabi- 
lidad entre empresas de un sector, siendo este resultado coincidente con el obtenido 
en aquellos trabajos que utilizan medidas directas de eficiencia (Berger, 1995; Gold- 
berg y Rai, 1996; y Maudos, 1998 y 2001). 
Finalmente, hemos de examinar si se cumple la otra condición necesaria de la 
hipótesis de eficiencia, esto es que la eficiencia afecte positivamente a la estructura 
de mercado, tanto a la concentración como a la cuota de mercado. Al igual que en 
Berger (1995), cuando regresamos la concentración y la cuota de mercado frente a la 
eficiencia, esta útlima presenta un efecto positivo -si bien significativo sólo en aigu- 
nos sectores-, por lo que no existe soporte a la hipótesis pura de eficiencia. Además, 
Recientemente, Huego (1998b) encuentra para una muestra de empresas de 14 sectores manu- 
factureros españoles durante el período 1983-90 resultados que apoyan la existencia de poder de mer- 
cado en nueve de los sectores analizados. Utilizando la ESEE a nivel agregado, Gracia (1999) 
encuentra un papel significativo para la cuota de mercado a la hora de determinar el margen-precio 
coste de la indutra española. 
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el escaso poder explicativo de la eficiencia sobre la cuota de mercado muestra tam- 
bién lo inadecuado de utilizar esta última como proxy de la primera, tal y como se 
hace en otros trabajos. 
as hipótes ,is explica En este trabajo se realiza un contraste de las distint 
relación existente entre rentabilidad y estructura de mercado en la industria españo- 
la, presentando como principal aportación la utilizacibn de una medida directa de efi- 
ciencia obtenida mediante la aplicación de técnicas frontera. 
Utilizando la información proporcionada por la Encuesta Sobre Estrategias 
Empresariales para el período 199 1-94, en el trabajo se obtienen valores de eficien- 
cia en los 18 sectores de actividad en los que se ha dividido la muestra estimando fun- 
ciones frontera de producción sectoriales. Los resultados muestran la existencia de 
niveles de eficiencia medios del 75 por 100, si bien existen importantes diferencias 
entre sectores. 
Estos resultados son la base del contraste de las distintas hipótesis explicativas de 
la rentabilidad en el marco genérico de las hipótesis extremas de colusión versus efi- 
ciencia. Así, el margen precio coste de cada empresa se explica por la concentración 
del mercado en el que opera, por su cuota de mercado, por su nivel de eficiencia, así 
como por un conjunto de variables de control (esfuerzo innovada 
dad, intensidad de capital, etc.). 
Los resultados a nivel de cada sector permiten rechazar el paradigma tradicional 
estructura-conducta-resultados dado que la concentración no afecta positivamente a 
la rentabilidad. Asimismo, la evidencia obtenida también supone rechazar la hipóte- 
sis pura de eficiencia dado que la magnitud y significatividad de la cuota de merca- 
do en la explicación de la rentabilidad permanece inalterada cuando se introduce en 
la estimación el efecto de la eficiencia. En otras palabras, si la eficiencia fuera la úni- 
ca variable determinante de la rentabilidad, la cuota de mercado debería de dejar de 
ser significativa en la explicación de la rentabilidad, dado que de acuerdo con la hipó- 
tesis pura de eficiencia la relación entre rentabilidad y cuota de mercado es espúria, 
siendo la eficiencia la variable genuina en la explicación. 
Este último resultado muestra la importancia del poder de n i la expli- 
cación de la rentabilidad, resultado coincidente con el obtenidc nente por 
Huergo (1998b). Como señala Berger (199.5). el hecho de que el coetlciente que 
acompaña a la variable CM mantenga su signo y significatividad cuando se introdu- 
ir, gastos e 
iercado er 
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ce la eficiencia en la estimación, sugiere que en las regresiones previas donde no se 
introduce dicho efecto, la variable CM no debe ser interpretada como proxy de la efi- 
ciencia, captando en consecuencia el efecto de factores distintos a la eficiencia. Así. 
los resultados muestran lo inadecuado de utilizar la cuota de mercado como variable 
proxy de la eficiencia. 
En resumen, la evidencia obtenida permite claramente rechazar la hipótesis de 
colusión en la industria española ya que en tan sólo un sector la concentración afec- 
ta positivamente a la rentabilidad. También los resultados permiten rechazar en la 
mayoría de los casos la hipótesis pura de eficiencia, ya que si bien la eficiencia con- 
tribuye de forma positiva a explicar las diferencias de rentabilidad, la cuota de mer- 
cado también afecta de forma positiva. Así, en muchos casos la evidencia obtenida es 
favorable a la hipótesis de estructura eficiente modificada. Finalmente, otro resulta- 
do a destacar es la importancia de la eficiencia a la hora de explicar las diferencias de 
rentabilidad entre empresas de un sector, siendo este resultado coincidente con el 
obtenido en aquellos trabajos que utilizan indicadores directos de eficiencia. 
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Cuadro 4. Margen preci~oste ,  cuota de mercado y concentración, Porcentajes 
Sector MPC CM CR 
1 15.36 29.09 47.72 
2 17.38 21.41 43.60 
3 12,55 13.01 37.75 
4 14.77 14.86 32,64 
5 12,61 19-68 39.42 
6 12.73 24.82 38.78 
7 12.76 18.51 73.88 
8 13.48 25-27 44.26 
9 13.34 18.84 31.88 
1 O 9,4 1 14-56 27.60 
1 I 13.50 16,77 36.16 
12 20.16 3 1,77 51.79 
13 1256 7.7 1 24,84 
14 12-85 5.47 15.49 
15 12.37 4.33 17.44. 
16 15.59 14.52 33.13 
17 14.56 16,05 35.07 
18 14.38 11,83 22.00 
